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Exercice 1 

1. Définir la courbe IS 

2. Donner l'équation de la courbe IS, à partir des deux fonctions suivantes : 

I = 125-25 i 

S = -50 + 0,5 Y 

3. Donner l'équation de la courbe LM, à partir des trois fonctions suivantes : 
L1 = 0,5 Y 

L2 = 100- 25 i 
M = L1 + L2 = 125 


Exercice 2 

1 Soient 

- l'offre de monnaie M = MO (exogène) ; 

- la demande de monnaie L = Y + L2 (i), avec d L2/di < 0 
Définir la courbe LM et effectuer une représentation graphique. 

2 On donne : 

L2(i) = e.i + z 

Etablir l'équation de la courbe LM 


tlxercicej 

Soit les fonctions : 

I = -120 i + 400 (fonction d'investissement) 

S = 0,7 Y - 50 (fonction d'épargne) 

1. Donner une interprétation théorique de ces équations. 

2. Déterminez la relation entre Y et i et effectuez une représentation graphique 
des équations I, S et IS à partir du schéma suivant : 

3. Dans le schéma IS-LM expliquez les facteurs qui conduisent au déplacement 
des courbes. 

Exercice 4 

La demande de monnaie se compose d’une demande pour motif de transaction : 
L1 = 0,1 Y, où Y est le PIB, et d’une demande pour motif de spéculation : 

L2 = 30 - 3R, où R est le taux d’intérêt nominal exprimé en pourcentage. 

1. Exprimez la demande totale de monnaie Md en fonction de Y et de R. 

2. L’offre de monnaie est 45, le PIB est de 300. A quelle hauteur se fixe le taux 
d’intérêt ? 

3. L’offre de monnaie augmente et passe à 54, le PIB reste à 300. Comment 
varie le taux d’intérêt ? 

4. L’offre de monnaie reste à 45, le PIB augmente de 10%. Que devient le taux 
d’intérêt. 

5. On vise un taux d’intérêt de 3% avec un PIB de 400. A quel niveau faut-il 
augmenter la masse monétaire ? 


Exercice 5 

Soit un écrivain dont les droits d'auteur, pour un montant de 36 000 €, sont 
versés en une seule fois le 30 juin de chaque année. Il dépense intégralement 
cette somme sur les douze mois suivants (ses dépenses sont réparties 
régulièrement sur tous les jours de l'année). 

1. Il place systématiquement le 1 er juillet 33 000 € en SICAV rémunérées 5% 
l'an, puis les revend par fraction de 3000 € le premier jour de chaque mois. Les 
opérations se font par Internet. Représenter graphiquement l'évolution de 
l'encaisse monétaire et du stock de SICAV (on supposera que le revenu des 
placements est conservé). Quel gain retire-t-il de ces opérations ? 

2. La banque décide maintenant de prélever des frais fixes de 20 € par opération 
(aussi bien à l'achat qu'à la vente). L'opération précédente est-elle rentable ? 

3. On généralise maintenant le résultat obtenu en 2. en notant Y le revenu 
annuel perçu, i la rémunération annuelle des SICAV, b les coûts de transactions 
fixes, et n le nombre annuel 

4. d'opérations d'achats et de ventes. Montrer que la valeur du gain net annuel 
est : 


g = n - 1 Y . i - n.b 
2n 

5. Montrer que la stratégie optimale en termes de nombre d'opérations annuelles 
est : 


n* = V Y. i 


2b 

Quel est le nombre optimal d'opérations dans le cas numérique proposé ? 


Ej Les procédés de la création monétaire 

Soient les différentes opérations financières : 

Le 1 er juin 2000, un industriel A vend des produits à un hypermarché H pour un 
montant de 100 000 €, et à un supermarché S pour 10 000 €. Il accepte d’être 
payé à 90 jours, soit le 1 er septembre, et il reçoit de ses clients H et S en 
contrepartie deux reconnaissances de dette. 

- Le 30 juin, ayant besoin de liquidités, A demande à sa banque B de lui 
escompter la traite sur H. (Pour simplifier, on ignorera le coût bancaire de cet 
escompte) 

- Le 1 er juillet, l’industriel paye par virement ses employés € pour un montant de 
60 000 €. De plus il reçoit de la part d’un de ses clients un versement en billets 
(libellés en francs) pour un montant équivalent de 2000€. 


- Le 15 juillet, suite à une exportation, A reçoit 10 000 £ d’un de ses clients 
anglais. A dépose ces devises à sa banque en lui demandant d’en enregistrer le 
quart sur son compte en livre sterling, et pour le reste d’en créditer son compte 
en euro (1£ = 2€.) 

- Le 31 juillet, l’industriel décide l’achat d’une machine-outil pour un montant de 
80 000 €. Qu’il financera pour moitié par autofinancement (la somme est 
prélevée sur son compte courant) et pour l’autre moitié grâce à l’accord par B 
d’un crédit sur 5 ans. 

- Le 1 er août, il paye par chèque le fabricant F de la machine. 

- Le 1 er septembre, l’hypermarché H et le supermarché S remboursent leurs 
dettes. 

NB : les bilans sont supposés être vierges le 1 er juin. Tous les agents A, H, S, E, 
F ne disposent de comptes qu’auprès de la banque B. 

1. Qu’est ce qu’une opération d’escompte ? Quel est le bilan de la banque le 30 
juin après l’opération d’escompte ? Commenter. Comment ce bilan se modifiera- 
t-il le 1 er septembre ? 

2. Quel est le bilan de la banque le 1 er juillet après paiement des salaires et 
apport de devises par A. Commenter. Comment évoluerait le bilan de la banque 
si le taux de change de la livre sterling en euro chutait (par exemple à 1 £ = 1 ,5€.) 

3. Quel est le nouveau bilan de la banque le 1 er août suite à l’opération de crédit 
et à l’utilisation du crédit ? Comparer avec l’opération d’escompte. 

4. En généralisant les exemples de cet exercice, dresser un tableau 
comparatif des opérations entre un ANF et une banque donnant lieu à 
création et destruction monétaire. 

Exercice 7 

Soit la fonction de consommation Cd = c(Y-T)+b. la propension marginale à 
consommer est de 0,8 et la consommation incompressible est de 10. Les Impôts 
et les dépenses publiques sont tous les deux égaux à 40 et l’investissement n’est 
pas exogène, il dépend du taux d’intérêt selon la fonction : I = lo - ar avec a>0, r 
étant mesuré en pourcentage. On donne lo = 80 et a = 10. 

1 Exprimez la courbe IS en maintenant T et G sous forme de paramètres puis 
en leur appliquant la valeur 40. 

2. Représentez IS sous forme de graphique. A quoi est égal Y si le taux d’intérêt 
est de 3%, 4%, 5% ? 

3. Les dépenses publiques augmentent de 10%. Quelle est la nouvelle forme de 
la fonction IS ? 

4. Les impôts augmentent de 10%. Quelle est la nouvelle forme de la fonction 
IS ? 

5. La fonction d’investissement dépend maintenant du taux d’intérêt actuel r et 
du taux d’intérêt anticipé rc, selon la forme I = 80 — 2r - 8rc. Réécrivez la fonction 
IS en faisant apparaitre rc comme paramètre. 

6. On suppose que 

le taux d’intérêt anticipé est de 4%. Quelle est la forme de la courbe IS et quelle 
remarque peut-on faire en la comparant à la courbe de la question 1 ? Calculez Y 
pour des taux d’intérêt présents de 3%, 4%, 5%. 


7. On pose maintenant que le taux d’intérêt présent est de 4%. Montrez par un 
graphique ce qui se passe si le taux d’intérêt anticipé rc est successivement égal 
à 3%, 4%, 5% ? 


Exercice 8 

1. Soit une économie simplifiée où existent seulement cinq types d'actifs, 
supposés détenus uniquement par les ménages. 

Les montants à la période initiale (t = 0) sont les suivants : 


- billets (B) : 50 

- dépôts à vue (D) : 180 

- livrets d'épargne bancaires (L) : 120 

- certificats de dépôts (CD) à moins de 2 ans : 150 

- obligations émises par des entreprises (OB) : 350 


a Calculez, selon les définitions de la BCE, les différents agrégats monétaires à 
cette période initiale. 

b. les rémunérations (taux d'intérêt) sont les suivants en t = 0 : 

B = 0% D = 0% L = 5% CD = 7% OB = 8% 


Après en avoir rappelé les principes, calculez un agrégat pondéré (agrégat large) 
selon la formule de Kuznets, en prenant un taux de référence de 9% et en 
utilisant comme poids les coûts d'usage (ou d'opportunité). Précisez la 
signification de ce taux de référence. 

ç en t = 1, suite à une baisse des taux, les rémunérations se modifient, sans que 
les agents modifient leurs placements, de façon suivante : 

L : 3% CD : 5% OB : 7,5% 

Le taux de référence ne change pas. 

Recalculez les agrégats larges simples et pondérés, et comparez-les à ceux 
obtenus à la période initiale. Commentez. 

d En t = 2, les ménages modifient la structure de leur portefeuille sur la base des 
nouvelles rémunérations : 

- achat d'obligations nouvelles, pour un montant de 60, pris sur les dépôts à vue ; 

- conversion de livrets d'épargne en certificats de dépôts pour 50. 

Ouelles sont les nouvelles valeurs de l'agrégat large (formule simple et formule 
pondérée) ? Commentez. 

Discutez l'utilité et les limites respectives de chaque type d'agrégat. 


Exercice 9 

1. Quelles sont les « fuites » auxquelles doivent faire face les banques 
commerciales lorsqu’elles créent de la monnaie scripturale? 

2, De quelle monnaie doivent disposer les banques pour faire face à ces « fuites 
» ? Ont-elles le pouvoir de la créer ? 

Exercice 10 

Etablir la relation entre base monétaire et masse monétaire 


Exercice 1 1 

1 Que représente sur le marché monétaire, le taux d’intérêt ? 

2 Comment la banque centrale peut-elle diminuer le taux d’intérêt ? 

3 Pourquoi peut-elle chercher à le réduire? 


Exercice 12. 

Remplir le schéma suivant : 



_ La valeur de la monnaie 

On considère une économie fictive, où la consommation ne porte que sur trois 


produits : 



Consomm 
ation par 
personne 
et par an 
(INSEE 
2003) 

Prix année n 

Prix 

année 

n+1 

Pain 

54 kg 

3,10 € ( le 
kg) 

3,30 

€ 

Vin 

56 litres 

4 € (le 

litre) 

4,10 

€ 

Tabac 

1168 

0,25 € 

0,30 


cigarettes 

(L’unité) 

€ 






1. Calculez la hausse du niveau général des prix entre les années n et n+1. 
Comment évolue la « valeur » de la monnaie ? 

2. Comment évoluerait le pouvoir d’achat d’un consommateur qui ne boirait pas 
de vin et qui ne fumerait pas ? Commentez. 

3. Depuis le 1 er janvier 1992, la loi exige que « toute référence à un indice des 
prix à la consommation pour la détermination d’une prestation, d’une 
rémunération, d’une dotation ou de tout autre avantage s’entend d’un indice ne 
prenant pas en compte le prix du tabac ». quel en est l’implication en termes de 
valeur de la monnaie ? 


Exercice 14. 

Démonstration du multiplicateur monétaire. Dépôt bancaire : 10000 ; taux de réserves 
obligatoires : 10%. 




















Exercice 15 

Les cours des monnaies par rapport au dollar des Etats Unis sont publiés régulièrement 
par l’OCDE et la BCE. Le tableau suivant indique les cours de cinq monnaies entre 2001 
et 2008. 



Cours de l'Euro (EURO) (Moyenne annuelle) 

Franc Suisse 
(CHF) 

Dollar des 
Etats-Unis 
(USD) 

Yen du 
Japon (JPY) 

Livre du 
Royaume- Uni 
(GBP) 

Yuan de la 

Chine 

(CNY) 

2001 

1,511 

0,896 

108,795 

0,622 

7,413 

2002 

1,467 

0,942 

118,046 

0,628 

7,826 

2003 

1,519 

1,130 

130,977 

0,692 

9,363 

2004 

1,544 

1,242 

134,367 

0,678 

10,297 

2005 

1,548 

1,243 

136,831 

0,684 

10,195 

2006 

1,573 

1,255 

146,046 

0,682 

10,009 

2007 

1,643 

1,369 

161,201 

0,684 

10,418 

2008 

1,584 

1,462 

151,156 

0,798 

10,224 


Source : OCDE et BCE 


1. Etablissez un tableau croisé fournissant tous les cours bilatéraux en 2008. 

2. Décrivez l’évolution du cours de l’euro entre 2001 et 2008. Qu’en concluez- 
vous ? 

3. Trouvez les derniers cours de l’euro (dans un quotidien ou sur le net). 
Examinez l’évolution du cours de l’euro depuis 2008 jusqu’à la dernière date 
disponible. Qu’en concluez-vous ? 

4. Calculez le cours du Yuan en dollars et observez l’évolution entre 2001 et 
2008. Qu’en concluez-vous ? 


Exercice 16 

Soit une entreprise française qui importe du matériel informatique des Etats-Unis 
pour une somme de 500 000$ le 12 février 1999, avec un paiement à échéance 
de 5 mois. Au moment de la transaction le 12 février 1999, le cours du dollar 
contre le franc est de 1$ = 6,30 Frs 

1. Quelles sont les éventualités possibles ? 

2. Supposons que l’entreprise française anticipe une appréciation du dollar, elle 
désire se couvrir contre le risque de change. Trois solutions sont possibles : 

- Opération de gré à gré avec son banquier pour un cours de dollar 1$ = 6,45Frs 
-Contrat à terme, achats de 10 contrats à 50 000$ échéance juillet 1999 au 
cours 1$ = 6,35frs 

- Contrat d’options : achats de 20 contrats d’option d’achat (call) de 25 000 $ 
échéance juillet 1999, prix de l’exercice de 1 $ = 6,50frs moyennant une prime de 
0 , 070 $/$ 

Supposons qu’à l’échéance de juillet 1999, la situation du marché de change soit 
la suivante : 

- Marché au comptant : 1$=6,65frs 

- Marché à terme de contrat : 1$ = 6,55frs 

- Marché d’option : prix d’exercice 1$=6,50 et la prime =0,12$/$ 

Comparez les différences solutions de couverture de risque de change. 


Exercice 17 

Dans la zone euro, la banque A affiche les cotations suivantes : 


EUR / USD 1,4542- 1,4553 ; 
EUR/CHF 1,6005- 1,6014. 


a) Quelle est la cotation USD / CHF ? 

b) Que constatez-vous au niveau du spread (écart acheteur-vendeur) ? 


Exercice 18 

Si le yen est coté 0,0093 dollar et 
l’euro 1 ,3560 dollar à New York : 

a) quel devrait être le cours du yen à New York ? 

b) si le cours du yen (100) est égal à 150,13 yens pour un euro à Paris, que se 
passe-t-il ? 


Exercice 19 

Répondre aux questions suivantes : 

1. Expliquez précisément pourquoi une dépréciation du dollar est favorable à 
l’économie américaine ? 

2. Pourquoi la FED a-t-elle baissé ses taux d’intérêt depuis l’été 2007 ? Quels 
sont les mécanismes sous-jacents ? 

3. Quels sont les déterminants du taux de change ? 


7 Lecture de la page financière d’un quotidien 


Exercice 1 


Exercice 18 

2. L'économie précédente est composée de quatre types d'agents 
ménages, entreprises et la banque centrale. 


banques, 


Construire, en prenant les données de la période initiale (t = 0), les bilans 
simplifiés de ces quatre types d'agent, sous les hypothèses suivantes : 


- les banques accordent des crédits aux entreprises pour un montant de 350 ; 


- les obligations (émises en totalités par les entreprises) sont, pour un montant de 
200, détenues par les ménages, le reste par les banques ; 

- les entreprises ne détiennent pas de moyens de paiement et n'ont pas 
d'épargne ; 

- elles accordent des salaires (dont vous déterminez le montant) qui constituent 
la seule ressource des ménages (supposée intégralement épargnée). 


Montrez que les banques et la banque centrale doivent équilibrer leurs comptes 
et précisez par quels moyens. 

Déduisez-en les sources (contreparties) de la création monétaire, que vous 
préciserez. 


b. Quelles contreparties potentielles ne sont pas prises en compte dans ce cadre 
simplifié ? 

d'une façon générale, comment la banque centrale peut-elle contrôler cette 
création monétaire ? Contrôle-t-elle ainsi le financement de l'économie ? 


Exercice 19 

Le système monétaire considéré comprend deux banques commerciales B1 et 
B2, une banque centrale (BC) et le trésor public TC. Les agents non financiers 
comprennent deux entreprises El et E2 respectivement clientes de B1 et B2, et 
un salarié S disposant d’un CCP. Il n’y a pas de réserves obligatoires et la 
banque centrale refinance de manière automatique à partir du moment où le 
compte de la banque commerciale auprès d’elle devient nul. 


Les bilans bancaires initiaux son les suivants : 


Bilan de B1 

Créances sur El 

500 

Dépôt à vue de El 
1500 


Compte à la BC 
1000 


Bilan de B2 

Créances sur E2 

3000 

Dépôt à vue de E2 
2000 

Refinancement auprès de 
la BC 1000 


Bilan de BC 

Devises 600 

Billet 400 

Refinancement de B2 

Compte de B1 1000 

1000 

Compte de B2 0 


Compte TP 200 


Bilan de TP 
Compte à la BC 


200 


CCP de S 


200 


1. Déterminer la masse monétaire (au sens de Ml) de cette économie 

2. Pour chacune des opérations ci-après, il s’agit d’étudier l’évolution des bilans 
des agents financiers concernés, de préciser si l’opération donne lieu à une 
création monétaire et si la liquidité bancaire se modifie 

- L’entreprise El règle son fournisseur E2 par remise d’un chèque de 1000 sur 
B1 

- El retire 500 de billets de sa banque pour alimenter sa caisse 

- El est exportatrice et reçoit des devises pour un montant équivalent à 1000 en 
monnaie nationale dont elle demande l’inscription sur son compte. E2 est 
importatrice et demande 1500 de devises à sa banque qu’elle règle par 
prélèvement sur son compte. 

- La banque B1 accorde un crédit de 300 à l’entreprise El 


Exercice 20 

On considère une banque A qui détient une part de marché des dépôts bancaire 
de 10%. Les billets représentant 12% de la masse monétaire (au sens de Ml) et 
la banque centrale impose des réserves obligatoires sur tous les dépôts au taux 
de 4%. 


1. La banque A reçoit un dépôt d’un client X en billets d’un montant de 10 000 
euros. Dresser le bilan de la banque suite à ce dépôt. 

2. Elle décide d’utiliser cet apport de monnaie centrale pour augmenter ses 
crédits de 10 000 euros. Calculer les montants prévisibles des différents types de 
fuites. 

3. Suite aux opérations précédentes, la banque A règle ses dettes envers les 
autres banques en billets. Dresser le nouveau bilan de la banque. 


4. La banque A décide d’accorder de nouveaux crédits jusqu’à ce que sa réserve 
de billets s’épuise totalement. Combien de crédit peut-elle distribuer au total ? 
(décrire le mécanisme sous la forme d’un tableau.) Commenter en termes de 
multiplicateur de crédit. 

5 . Comparer avec la situation où l’ensemble des banques commerciales décident 
globalement d’augmenter leurs crédits suite à une augmentation de leurs avoirs 
en monnaies centrale de 10 000 euros. 

Exercice 21 

Dans la zone euro, la banque A affiche les cotations suivantes : 

EUR /USD 1,4542-1,4553 ; 

EUR/CHF 1,6005- 1,6014. 

a) Quelle est la cotation USD / CHF ? 

b) Que constatez-vous au niveau du spread (écart acheteur-vendeur) ? 


Exercice 22 

Si le yen est coté 0,0093 dollar et 
l’euro 1 ,3560 dollar à New York : 

a) quel devrait être le cours du yen à New York ? 

b) si le cours du yen (100) est égal à 150,13 yens pour un euro à Paris, que se 
passe-t-il ? 


Exercice 23 

Répondre aux questions suivantes : 

4 . Expliquez précisément pourquoi une dépréciation du dollar est favorable à 
l’économie américaine ? 

5 . Pourquoi la FED a-t-elle baissé ses taux d’intérêt depuis l’été 2007 ? Quels 
sont les mécanismes sous-jacents ? 

6. Quels sont les déterminants du taux de change ? 


Exercice 24 

On s'intéresse à la quantité de monnaie détenue par différents agents 
économiques afin d'effectuer leurs achats mensuels : 


- le salariés A perçoit tous les 30 jours un salaire de 6000 €. Sa dépense se 
répartit de façon parfaitement régulière dans l'intervalle séparant deux paies. 


- le salarié B perçoit également tous les 30 jours 6000 €, mais il n'achète rien 
pendant les 10 jours suivant la paie, puis dépense son salaire de façon uniforme 
entre le 1 1 ème et le 30 ème jour. 

- Le salarié C est semblable à A, à ceci près qu'il ne détient au début de chaque 
jour que la quantité de monnaie nécessaire au financement de sa dépense 
quotidienne, le reste étant placé à la caisse d'épargne (on négligera les intérêts 
reçus). Il est le seul à disposer d'un livret A. 

- Le salarié D est semblable à A, mais perçoit un salaire de 12 000 €. 

- Le salarié E est semblable à A, mais perçoit son salaire par fraction de 3000 € 
tous les 15 jours. 

Tous consacrent l'intégralité de leur salaire à la consommation entre la date où il 
est perçu et la date de la paie suivante. Leurs dépenses de consommation se 
répartissent uniformément de 0 heure à 24 heures au cours de la journée. 

1. Représenter graphiquement l'évolution du stock de monnaie de chacun des 5 
individus au cours du temps. 

2 . Pour chaque salarié, calculer le montant de l'encaisse monétaire moyenne L 
et la valeur du paramètre K de l'équation de Cambridge. Calculer K au niveau 
agrégé. 

3 . Comparer le comportement d'encaisses des divers salariés. En déduire les 
éléments expliquant le montant des encaisses de transaction. 


